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《論文》
判例研究　特別支配株主による株式等売渡請求に際して会社法
179 条の 8 第 1 項の売買価格決定申立てをなし得る株主の範囲







社）を完全子会社化することを目的とし、平成 27 年 10 月 16 日から同年 11
月 30 日までの間、A 社の普通株式を対象として、1 株あたり 230 円とする
公開買付け（以下、「本件公開買付け」という。）を行った。その結果、平
成 27 年 12 月 1 日時点において、Z 社は A 社の総株主の議決権の 95.28％を
有していた。したがって、Z 社は、会社法（以下、単に「法」という。）179
条第 1 項に基づく A 社の特別支配株主としての地位にあった。また、本件
公開買付けが開始される平成 27 年 10 月 16 日までに、Z 社及び A 社は、本
件公開買付けにおいて、ⓐ Z 社が A 社の発行済み株式の全てを取得し、A
社を完全子会社化することを目的としていること、ⓑ本件公開買付けが成立
し、Z 社が A 社の株式の全てを取得することができなかった場合で、本件
公開買付けの成立により Z 社の有する株式 A 社の議決権が総株主の議決権
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ジャスダック（JASDAQ）スタンダード市場（以下、単に「JASDAQ」とい
う。）において公表していた 1）。なお、A 社は振替株式を発行している 2）。
（2）Z 社は、平成 27 年 12 月 8 日、法 179 条の 3 第 1 項の規定に基づき、①
A 社の株主に対して株式売渡請求（以下、「本件売渡請求」という。）をす
ること、②売渡株主に対してその保有する A 社の株式の対価として一株当
たり 230 円の割合で金銭を割当交付すること、③ Z 社が売渡株式を取得す
る日（以下、「本件取得日」という。）を平成 28 年 1 月 2 日とすること等を
対象会社に対して通知した。
（3）A 社は、前記（2）記載の通知を受けたことから、平成 27 年 12 月 8 日、
取締役会において、本件売渡請求を承認する旨の決議を行い、同日、その旨
を JASDAQ において公表した（以下、「本件公表」という）。平成 27 年 12
月 9 日、A 社は、法 179 条の 4 第 1 項に定める公告を行った 3）。
（4）X（申立人）は、本件取得日である平成 28 年 1 月 2 日において、A 社
の普通株式 3000 株（本件株式）を保有しており、かつ、上記売渡株式の対
価に不服があると主張して、平成 27 年 12 月 28 日、長野地方裁判所に対し、
法 179 条の 8 第 1 項に基づく本件申立てを行った。なお、X は、本件申立て
の翌日である同月 29 日に本件株式のうち 100 株を、本件申立ての翌々日で
ある同月 30 日に本件株式の残り 2900 株を取得している。
（5）第一審（長野地決平成 28 年 8 月 12 日民集 71 巻 6 号 1009 頁）においては、
X による本件申立ての適法性及び本件株式の本件取得日における売買価格の
1） また、Z 社は、もしも本件公開買付け成立後の Z 社の A 社に対する議決権保有割合が 90% 未
満となった場合には、株式併合（法 180 条）の手続に基づいて Z 社が A 社株式の全てを取得
する予定であること、そしてこの場合、本件公開買付けの公開買付価格を基準に算定される
額の金銭を A 社端数株主に対して交付する予定である旨を公表していた。辰巳郁「本件判批」
金融法務事情 2080 号（2017 年）44 頁参照。
2） したがって、A 社の株主に対しては、法 179 条の 4 第 1 項の通知に代えて公告がなされなけれ
ばならない（社債、株式等の振替に関する法律第 161 条第 2 項、以下、同法典名につき、「振
替法」と略記する）。坂本三郎編著『一問一答　平成 26 年改正会社法〔第 2 版〕』（商事法務、
2015 年）266-267 頁。
3） 第一審、第二審及び最高裁決定において、A 社が公告を行った具体的な日時は認定されていな
い。しかし、平成 27 年 12 月 9 付日本経済新聞朝刊 25 面によれば、同日、A 社により本件公
告がなされたようである。辰巳・前掲注 1）45 頁注 1 参照。
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取得するものであって、法 179 条の 8 第 1 項による申立権を認めてこれを保
護する必要がないから、同条項による売買価格の決定の申立適格を欠くとい
うべきである」とした。その上で、第一審は、証拠及び審尋の全趣旨から、
本件 X が本件株式を取得したのは A 社による本件公表がなされた後の平成





（6）続く第二審（東京高決平成 29 年 1 月 31 日民集 71 巻 6 号 1015 頁）も、


































及び対価の額等を売渡株主に対し通知し又は公告すること（法 179 条の 4 第
1 項 1 号、社債、株式等の振替に関する法律 161 条 2 項）により、個々の売
渡株主の承諾を要しないで法律上当然に、特別支配株主と売渡株主との間に
売渡株式についての売買契約が成立したのと同様の法律関係が生ずることに
なり（法 179 条の 4 第 3 項）、特別支配株主が株式売渡請求において定めた
取得日に売渡株式の全部を取得するものである（法 179 条の 9 第 1 項）。法
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が用いられた場合に、法 179 条の 8 第 1 項に定められた売買価格決定の申立
てを行うことができる株主の範囲を、法 179 条の 4 第 1 項 1 号に基づく通知
または同号及び振替法 161 条 2 項の公告（以下、これらを単に「通知・公告」
という。）がなされた時点と申立株主による株式取得時点の先後を基準とし
て決するという判断を下した初めての事例である 4）。
　法 179 条の 8 第 1 項の文言上は、株主から売買価格決定の申立てがなされ
た場合に、当該申立てを行う株主がいかなる時点までに当該株式を取得して
いる必要があるのか（売買価格決定申立適格の認められる株主の範囲）につ
4） 加藤貴仁「本件判批」〔平成 29 年度重要判例解説〕ジュリスト臨時増刊 1518 号（2018 年）102 頁。
171会社法 179 条の 8第 1項の売買価格決定申立てをなし得る株主の範囲
いては、何ら制限をしていないと理解することも可能であった 5）。本最高裁
決定は、通知・公告前の株式取得者に限定して売買価格決定の申立適格を認
めたが、当該結論を法 179 条の 8 の文言解釈によらずに同条の趣旨から導い
たという点に特徴がある 6）。
5） 鳥山恭一「本件判批」法学セミナー 755 号（2017 年）111 頁、林孝宗「本件判批」法律のひろ
ば 71 巻 3 号（2018 年）64 頁、笹川俊彦「本件判批」法と政治 71 巻 3 号（2020 年）23 頁及び
注 6、田中亘『会社法』（第 3 版、東京大学出版会、2021 年）642 頁など参照。
6） 法 179 条の 8 の申立権者の範囲をいかに画するかと関連して、以下のような主張がなされてい
る。まず、法 179 条の 8 の文言解釈によって本最高裁決定と同様の結論を導くことができる
とする見解がある（弥永真生「本件判批」ジュリスト 1513 号（2017 年）2-3 頁）。これに対し
て、売買価格決定の申立てを行い得る売渡株主（等）の範囲は、文言解釈によることはでき
ず、なお実質的な解釈を要するとする見解がある（髙橋真弓「本件判批」民商法雑誌 154 巻 2
号（2018 年）346 頁）。本文で指摘した申立権者の範囲には何ら限定がないと解する見解も含
め、売買価格決定の申立権者の範囲が問題となったのには、以下のような理由があった。すな
わち、法 179 条の 8 は、「売渡株主」に売買価格決定申立ての申立権を認めている。法 179 条の
2 第 1 項 2 号の文言からは、株式取得日時点において対象会社の株主が「売渡株主」であると
理解することになる。他方で、法 179 条の 4 第 1 項 1 号の文言からは、取得日の 20 日前までの
時点で対象会社からの通知を受け取る株主が「売渡株主」であると理解することになる（以上
につき、松田敦子『最高裁判所判例解説民事篇平成 29 年度』334 頁、343 頁（注 2）参照。ま





決定は、法 179 条の 8 の趣旨から同条の「売渡株主」を解釈せざるを得なかったのだと思われ
る（実際に、上記調査官解説でも、本最高裁決定は株式買取請求権や全部取得条項付種類株式
の取得価格決定の申立てなどの類似制度との比較及び整合性から法 179 条の 8 の趣旨を確定し、
かつ、当該趣旨に基づいて同条の売渡株主の範囲を確定したと解されるとの説明がなされてい




見解がある（門口正人「申立ての権限者・法律の解釈」金融法務事情 2110 号（2019 年）98 頁）。
他方で、当該趣旨自体が条文に書き込まれていない以上、趣旨から演繹的に結論を導いたとこ
ろで、反対者を説得することはできないとし、本最高裁決定の論理構成に異議を唱える見解が





























8） この問題に関連して、本最高裁決定の判断は法 182 条の 4 のように株主総会決議が行われるこ
とが予定されている場合には及ばないとし、本最高裁決定の射程を限定的に解する見解がある





























は不要）という差異がある。田中・前掲注 5）637 頁図表 9-4 参照。
10） 売買価格決定申立て制度は、全部取得条項付種類株式の取得にかかる取得価格決定の申立制
度（法 172 条）に倣って創設された（岩原紳作『「会社法制の見直しに関する要綱案」の解説
（Ⅳ）』旬刊商事法務 1978 号（2012 年）47 頁参照）。
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社における株主総会の基準日（法 124 条 1 項）後であっても、株主総会決議
成立前の株式取得者であれば取得価格決定申立てを認めている。たとえば、
当該株主による申立適格を肯定したものとして、東京地決平成 25 年 7 月 31
11） 加藤・前掲注 4）103 頁、飯田秀総「判批」旬刊商事法務 2136 号（2017 年）52-53 頁参照。
12） なお、これらの先行裁判例は、「当該株主総会等において議決権を行使することができない株
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日資料版商事 358 号 148 頁（グッドマンジャパン事件）、東京地決平成 25 年
9 月 17 日金判 1427 号 54 頁（セレブリックス事件）、東京地決平成 25 年 11
月 6 日金判 1431 号 52 頁（エース交易事件）、東京地決平成 27 年 3 月 4 日金
判 1465 号 42 頁（ジュピター・テレコム事件）、東京地決平成 27 年 3 月 25
日金判 1467 号 34 頁（東宝不動産事件）、大阪地決平成 29 年 1 月 18 日金判
1520 号 56 頁（エスバンス事件）などがある。
　ジュピター・テレコム事件第一審決定において、東京地方裁判所は、株
主総会決議の基準日後に申立人が株式を取得した点について、法 172 条
































・ ・ ・ ・ ・ ・ ・ ・ ・
立権の濫用と評価
さ









13） なお、エスバンス事件を除く 5 事件は東京地方裁判所民事部第 8 部に係属した事件であり、エ
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ジャパン事件型権利濫用法理」という）15）。
































札幌学院法学 32 巻 2 号（2016 年）52 頁、鳥山恭一「キャッシュ・アウトにおける価格決定の




























18） 上柳克郎 = 鴻常夫 = 竹内昭夫『新版注釈会社法（5）株式会社の機関 1』（有斐閣、1986 年）
288 頁〔宍戸善一〕。そのほか、江頭憲治郎『株式会社法』（第 8 版、有斐閣、2021 年）874 頁、
910 頁。
179会社法 179 条の 8第 1項の売買価格決定申立てをなし得る株主の範囲
格決定申立てや株式買取請求権の行使は認められないことになる。


















審裁判例として、静岡地裁沼津支決平成 28 年 10 月 7 日 LEX/DB25544091 及び同決定の抗告
審である東京高決平成 29 年 1 月 30 日 LEX/DB25544950（マーレジャパン事件）、さいたま地





21） 江頭 = 中村・前掲注 6）153 頁〔前田修志〕。
22） ①・②につき、松田敦子「本件判批」ジュリスト 1516 号（2018 年）92 頁。②につき、弥永・
前掲注 6）3 頁、松尾・前掲注 7）149 頁。他の法制度における判例法理と本最高裁決定を整合









株式数の 71.4% を保有していた。参加人は、平成 28 年 1 月 29 日から同年 3
月 11 日を公開買付期間として、対象会社の株式につき 1 株あたり 290 円を
公開買付価格とする公開買付けを行った。公開買付けに際しては、仮に公開
買付けによって参加人が対象会社の全株式を取得することができなかったと





至り、特別支配株主となった。平成 28 年 3 月 23 日、対象会社は、取締役会
において特別支配株主による売渡請求を承認する決議を行い、その旨を公表
した。同日、参加人は売渡請求をした。当該請求では、売渡株式の取得日は
平成 28 年 4 月 28 日とされていた。申立人は、売渡価格である 1 株 290 円は
公正な売買価格を下回っているとして、さいたま地方裁判所に対し法 179 条
23） 平成 28 年 3 月 23 日付対象会社作成の「株式会社 MV ジャパンによる当社株式に係る株式売
渡請求を行うことの決定、当該株式売渡請求に係る承認及び当社株式の上場廃止に関するお知
らせ」1 頁（https://www.moritex.co.jp/pdf/2016/160323.pdf〔令和 3 年 6 月 23 日最終閲覧〕）
参照。決定文によれば公表となっているが、当該書面は法 179 条の 4 第 1 項に記載の事項を含
むものであること、対象会社の取締役会において売渡請求を承認したことを通知するものであ




後の株式取得者に売買価格決定申立てを認めなかった事例として東京高決平成 28 年 9 月 30 日
（公刊物未搭載）がある（松田・前掲注 7）339-340 頁参照）。本最高裁決定以前は、通知・公
告後の株式取得者に売買価格決定申立てを認めるかにつき判断が分かれていたといえる。
181会社法 179 条の 8第 1項の売買価格決定申立てをなし得る株主の範囲
の 8 に基づく売買価格決定申立てをした。なお、申立人は、対象会社が株式






















所は、本案において、株式取得価格を公開買付価格と同額の 1 株 290 円と判
断したため、申立人は東京高等裁判所に抗告を行った。
































及び岩原紳作編『会社法コンメンタール 補巻―平成 26 年改正』（商事法務、2019 年）210 頁
〔§ 179 条の 6、中東正文〕参照。このことからは、立案担当者は本文で示した投資手法を想
定していないと理解することも可能であると考える。
















公開買付けの報道や公表がなされた日（平成 24 年 10 月 20 日・同 24 日）から全部取得条項付









































2076 号（2015 年）38 頁以下参照。
29） ジュピター・テレコム事件最高裁決定以前に、下級審裁判例レベルでは、投機の弊害の防止を
直接の理由として補正を否定した事例がある（東宝不動産事件第二審決定〔東京高決平成 28




30） 松尾健一「組織再編における株式買取請求権」法学教室 433 号（2016 年）8-12 頁参照。また、
ジュピター・テレコム事件最高裁決定の射程が構造的利益相反関係のある多数株主による少数
株主のキャッシュ・アウトを伴う M&A 取引や MBO 取引にも及ぶと解されることにつき、津
田裕介「判批」阪大法学 68 巻 1 号（2018 年）237 頁及び 253 頁注（3）参照。


























































33） 久保田・前掲注 8）90 頁。
34） 金融商品取引法 27 条の 13 第 1 項、2 項参照。

























35） 以上につき、久保田・前掲注 8）90 頁、辰巳・前掲注 1）49 頁参照。


















決定申立て（法 179 条の 8）のほかにも、売渡株式等の取得の差止請求（法
179 条の 7）、売渡株式等の取得の無効の訴え（法 846 条の 2）が定められて
いる。しかし、現状では、売渡株式等の取得の差止請求及び売渡株式等の取
得の無効の訴えが提起されたケースは 0 件である 39）。他方で、売買価格決定
申立てが裁判上争われたケースは散見される 40）。これらのことからすれば、
37） 田中・前掲注 6）55 頁注 58）参照。
38） 違法抑止機能を重視する見解として、たとえば林・前掲注 5）67-68 頁、田中・前掲注 6）61 頁、
久保田・前掲注 8）90-91 頁、福島洋尚「本件判批」判例時報 2380 号（2018 年）164 頁がある。




は、東京地決平成 30 年 1 月 29 日金判 1537 号 30 頁及びその抗告審である東京高決平成 31 年
2 月 27 日金判 1564 号 14 頁（三井生命事件、ただし相互に特別の資本関係にない会社間での
二段階買収かつ非上場株式の事例）がある。

























































42） 金融商品取引法 27 条の 3 参照。
43） 金融商品取引法施行令 8 条 1 項参照。
44） 岩原編・前掲注 25）258-259 頁〔§ 182 の 4、飯田秀総〕、伊藤・前掲注 31）91 頁参照。






























































ストを負担させ、効率的な M ＆ A を阻害することにもなりかねないため、妥当でないと考え
る。
51） 加藤・前掲注 4）103 頁。
52） 小規模閉鎖会社においても株式等売渡請求制度を利用することが可能であることにつき、岩
原・前掲注 10）41 頁参照。
53） 髙橋・前掲注 6）351 頁。

















































55） たとえば、特別支配株主が対象会社の株式につき 1 株あたり 1000 円として売渡請求をしたと
いう事例で、現在対象会社の株式を 100 株保有しており、売買価格決定申立てをすれば裁判所




対象会社の株式を 1 株あたり 1000 円でさらに 900 株買い集め、1000 株保有することになった
場合、当該株主が申立てによって得られる差益は 130 万円となる。このとき、当該株主は売買
価格決定に要する費用を回収することが可能となる（1300 × 1000 – 1000 ×　900 - 40 ＝ 0）。
買い集める株式総数がさらに増加すれば、差益が費用を上回ることがあり得る。松尾・前掲注
7）149 頁参照。

























56） 加藤・前掲注 4）103 頁参照。






























60） 松尾・前掲注 7）149 頁。





























判平成 27 年 2 月 19 日民集 69 巻 1 号 51 頁）。






究課題名：我が国の M ＆ A 法制における取引条件の公正さについての司法審査の
あり方）。
199会社法 179 条の 8第 1項の売買価格決定申立てをなし得る株主の範囲
